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RAPPORT DE GESTION DE LA BCEE 




A partir de I’exercice 2007, la BCEE pr6sente, en complement & ses comptes annuels sous le reterentiel 
comptable luxembourgeois, des comptes consolides sous le r6f6rentiel IFRS. Les comptes consolides incluent 
les filiales ainsi que les societes assoctees. Les chiffres emanant des comptes annuels ne sont done pas 
comparables e ceux emanant des comptes consolides, etablis £ r6f6rentiel et £ p£rim£tre different. 



L expansion £conomique s’est poursuivie en 2007 dans la zone euro, mais £ un rythme l£g£rement plus lent que 
I ann£e pr£c£dente. La hausse des taux d’int£r6t, l’appr£ciation de I’euro, la flamb£e des prix de l’£nergie, les 
turbulences suscitees par la crise financi£re du « subprime » aux Etats-Unis ainsi que le durcissement des 
conditions de credit qui en a r6sult6 sont autant de facteurs qui ont frein£ I’expansion. La Banque centrale 
europ£enne (BCE) a augmente, moyennant deux hausses de chaque fois 0,25% le 8 mars, respectivement le 7 
juin, son taux de refinancement £ 4,0% au cours de l’ann£e. Le taux r£el £ court terme a £t£ positif pendant toute 
I’annSe sous revue avec un taux deflation de 2,1%. 



Tout comme les ann£es pr£c£dentes, de nouvelles niches de croissance ont 6t6 exploitees avec succ£s par la 
place financi£re du Luxembourg comme en temoignent la progression de la somme des bilans ainsi que des 
capitaux sous gestion, de la marge d’interet et des revenus de commissions de I'ensemble des banques. La 
progression substantielle du resultat sur int£r§ts, y compris les dividendes per$us sur les filiales, r6sulte 
principalement de revolution favorable des activites d'interm£diation et de la perception de dividendes relatifs 
aux r£seaux de filiales des banques luxembourgeoises. La progression du resultat sur commissions temoigne de 
la vigueur des activites de gestion patrimoniale durant I'annSe 6coutee. 



Pour la BCEE, cette evolution s'est traduite par une croissance du resultat net de 7,3% e 117,0 millions d'euros 
(croissance de 27,6% e 201,7 millions d’euros dans les comptes consolides). Ce benefice a 6t6 g6n6re grSce au 
dynamisme de I’ensemble des activites de la Banque. Le resultat sur marge d’interet a sensiblement progress6 
en raison de (’augmentation des taux de rendement e court terme et les commissions ont b6n6ficie des bonnes 
performances boursieres au courant du premier semestre 2007. 



L’ensemble des coOts, qui englobent les frais generaux et les corrections de valeur sur actifs corporels, ont pu 
etre maltrises et leur progression a 6t6 limitee a 2,4% (2,2% dans les comptes consolid6s). 

Le plan d’investissement important dans les grands projets strategiques commerciaux, teglementaires et de 
gestion des risques a 6t6 poursuivi tout au long de I'exercice 2007. La Banque a finalist avec succ^s les travaux 
de mise en place de la directive MIFID ainsi que d’un outil de « Customer Relationship Management » 
permettant de personnaliser la relation avec la clientele et d’offrir les produits les mieux adaptes aux besoins de 
ses clients. 



La Banque publie pour la premiere fois des resultats consolides et en conformite avec les nouvelles normes 
comptables IFRS et opte pour un reporting de ses activites en trois segments: Banque des Particuliers, des 
Professionnels, des Entreprises et du Secteur Public; Banque des Marches et des Fonds d’lnvestissements; et 
Autres. Ces trois segments sont ptesentes en detail sur les pages suivantes. 
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Progression soutenue du segment « Banque des Particuliers, des Professionnels, des 
Entreprises et du Secteur Public » 



Particuliers et Professionnels : 

II s’agit de la mission traditionnelle de la BCEE dont le daveloppement est particuliarement encourageant. Ainsi, 
des investissements importants visant a toujours amaiiorer la quality de la relation avec la clientele ont dte 
realises, conform6ment au plan strategique « SPUERKEESS 2009 ». 

D’abord, la Banque a poursuivi la hterarchisation du teseau des agences avec la creation de quatre nouveaux 
Centres Financiers ainsi qu’une entite destin6e a organiser et coordonner sa politique commerciale. Ensuite, 
I’outil S-net a 6t6 dote de nouvelles fonctionnalites et des derniares avancees technologiques en mattere de 
securite et de confidentiality. La Banque compte desormais plus de 94.000 conventions S-net, ce qui confirme sa 
position incontestee de leader sur le marche des services bancaires eiectroniques au Luxembourg. Enfin, la 
Banque a continue a enrichir son offre de produits dans le domaine des cr6dits avec les formules 
« LOGI flex » ,« LOGI CONFORT », le domaine de Itepargne ou encore celui des formules destin6es a une clientele 
cibtee telle que I’offre « Jobstarters ». 

Dans ce contexte, la Banque a connu une progression dynamique de ses encours de financements, en 
particulier dans le domaine du logement avec une progression des encours des prats au logement de 11,6% 
(12% dans les comptes consolktes). 

La collecte de Itepargne a 6galement connu un essor remarquable. La formule d'investissement en sicav via un 
ordre permanent S-Invest a connu un succ6s important: le nombre de contrats actifs a progresse de 73% entre 
d6cembre 2006 et dacembre 2007. La Banque a par ailleurs continua a aiargir son offre de fonds 
d’investissement par le lancement de LUX-WORLD FUND, d'un nouveau compartiment de LUX-PROTECT 
FUND ainsi que de deux nouveaux compartiments de LUX-GARANTIE. Les amissions de produits structures 
continuent agalement a atre sollicitees par la clientele particultere et professionnelle. 

Entreprises et Secteur Public : 

La BCEE a realise une croissance soutenue de ses activites dans le domaine tr6s compatitif de la Banque des 
Entreprises et du Secteur Public. La quality de son service et le dynamisme de ses aquipes ont pemnis 
d’enregistrer de fortes progressions des encours de financements ainsi que des montants d’avoirs daposas. 

La Banque est un acteur de rafarence au Luxembourg et participe activement a la promotion de I’entreprenariat, 
ceci en I’occurrence par la « Business Initiative 1,2,3 GO », par sa prise de participation dans la sicar FIELD 
S.C.A. ainsi que par le daveloppement de formules de packages multiservices telles que « Zebra-Business ». 
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Croissance du segment « Banque des Marches et des Fonds d’lnvestissements» dans un 
contexte de marche difficile 



Banque des Marches 

L’activite a connu une conjoncture particuli6rement difficile en 2007. La prudence traditionnelle affich£e par ia 
BCEE dans sa politique de gestion des risques a montre ses effets et la degradation des conditions de marche 
n’a pas affecte de mani£re pr£occupante la valeur du portefeuille propre de la Banque. 

Cette gestion conservatrice est consacr£e par les excelientes notations des agences Standard & Poor’s (AA+/A- 
1+) et Moody’s (Aaa/P-1). 

Tout au long de la crise de liquidity du deuxi£me semestre 2007, la BCEE a su maintenir sa liquidity £ des 
niveaux confortables. Cet atout a permis £ la Banque de g£n£rer une marge d'int£r£t en forte hausse sur ses 
activites du march£ mon£taire. 



Administration et Gestion de Fonds d’lnvestissements 

Ces activites ont g£n£r6 d’excellents r£sultats. Ainsi, les investissements informatiques realises ont permis de 
dynamiser la gestion des actifs des sicav g£r£es par la soci6t£ de gestion Lux-Investment Advisors S.A. (LIA), 
dont la BCEE est I’actionnaire principal. 

La BCEE offre aux promoteurs externes, notamment aux v£hicules les plus complexes comme les fonds de 
Private Equity et les Hedge Funds, une large gamme de services. 



Baisse des autres elements du resultat 



Le segment « Autres » regroupe notamment les revenus sur participations non li£es £ un metier de la Banque et 
les couts des activites de support et de back office non raisonnablement affectables. En 2007, les revenus sur 
participations sous forme de dividendes sont rest£s £ un niveau £lev£ et les coOts ont pu §tre ma?tris£s. Malgre 
ces elements encourageants, les revenus de I’exercice n’atteignent pas le niveau de I’ann6e 2006 qui fut 
marquee par la perception d’une plus-value non r£currente li£e £ une operation au capital d’une participation 
strategique. 
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Bale II et la politique de gestion des risques 

[I'j is,: a J|] 

Au cours de I’exercice £coul£, la Banque a de nouveau d£ploy£ d’importantes resources, daps lesptravaux de 
mise en oeuvre de la nouvelle r£glementation B£le II. En d£cembre 2007, la Baroque a regu^ueyla part de 
I autorite de surveillance I’approbation conditionnelle d’appliquer la rrtethode dite des^ noj ^ionsP hternes de base 
a partir du 1 er janvier 2008. 



La Banque a par ailleurs realise un projet important visant a permettre une meilleure analyse des gaps de taux 
d’interet et de liquidite structurels. 



La politique de gestion des risques inlterents aux difterents metiers est restee au centre des preoccupations de 
la Banque. Cette politique est ax6e autour des principes de gestion suivants : 

• Assurer une limitation des risques Ii6s aux transactions et portefeuilles de la Banque; 

• Faciliter la prise de decision lors de la conclusion de nouvelles operations et permettre une remuneration 
adequate en fonction des risques identifies; 

• Maintenir un equilibre adequat des portefeuilles d’activites sur la base des tesultats obtenus et des effets 
de diversification continus; 

• Assurer la perennite de la Banque. 

Le present chapitre est subdivise en quatre grandes categories de risque: risque de contrepartie ou de credit, 
risque de marche, risque de liquidite et risque operationnel. 

Risque de contrepartie 

Dans le domaine des credits accordes & I’economie nationale, la structure des decisions est hterarchisee en 
difterents comites de credit en fonction de I’encours global du client. La structure du portefeuille se decompose 
en prets hypothecates au logement pour plus de la moitie de I’encours. En ce qui concerne le portefeuille des 
prets hypothecates au logement, le risque de credit est couvert par le processus devaluation de la capacite de 
remboursement des clients et par I’existence de garanties teelles. Pour le secteur des prets et avances aux 
entreprises, la Banque s'est fixe des procedures rigoureuses pour I'analyse des dossiers et la prise de garanties. 
Une attention particultere est accordee au respect des engagements par secteur et par contrepartie. Grace £ la 
methodoiogie de B£le II, la Banque peut effectuer un suivi continu des portefeuilles agteggs quant £ Involution 
du risque. 



Dans le domaine des marches interbancaires et des credits intemationaux, oCi la grande majorite des 
contreparties est constituee d'etablissements bancaires et financiers, (’attribution d'une notation interne £ une 
contrepartie bancaire se fait £ partir d'une combinaison d'analyses quantitatives et qualitatives. L’£l£ment 
quantitatif se base sur des ratios d£crivant le mieux la profitabilite, (’importance des fonds propres, la liquidite et 
la qualite des actifs de la contrepartie tandis que I’etement qualitatif 6mane de I’analyste lui-meme qui tient 
compte d'etements non financiers tels que la part de marche, la qualite du management et le rating externe. 

En ce qui concerne les credits intemationaux £ des entites non financieres, la priorite est accordee aux 
engagements classes au minimum « Investment Grade » sur des pays de I’OCDE. Ces contreparties, comme 
toutes les autres contreparties de la Banque, regoivent une notation interne, basee sur des regies similaires £ 
celles appliquees aux etablissements bancaires et financiers. 
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Les encours de credit font I'objet d'un suivi du risque de contrepartie et d'un contrQle rggulier sur base d'analyses 
financieres actualisees et de propositions d'ajustement des limites par contrepartie. La Banque applique 
egaiement un systeme de limite-pays pour les pays & rating infgrieur £ AA. Ces limites sont sujettes £ revision 
periodique. 



Les investissements en instruments d£riv£s sont largement r£glement£s via le recours aux contrats-types 
ISDA (« International Swaps and Derivatives Association Inc. ») qui comprennent des clauses de compensation 
en cas de faillite d’une des parties. La Banque s’est dot£e d’un moyen de reduction supplemental du risque en 
nggociant I’annexe CSA (« Credit Support Annex ») des contrats ISDA avec les contreparties les plus 
importantes dans le domaine des operations du hors bilan. Cette annexe prgvoit, sur la base d'une revaluation 
pgriodique des positions bilaterales, le dgpfit de garanties sous forme de liquidites ou de titres de premiere 
qualite des que la valeur nette des contrats en cours d6passe un certain seuil. Fin 2007 enviroh^95^^yqlume 
des operations sur produits derives a 6t6 realise dans le contexte d’un contrat ISDA-CSA. 

Risque de marche 

Le risque de marche est le risque de perte decoulant d’une variation defavorable de diffei;ents_.param6tres 
financiers, dont principalement les taux d’interet, les prix des actions et les cours de change. 




Dans sa politique de gestion du risque de marche, la Banque distingue le risque de transformation, resultant de 
la difference structurelle entre les maturites des ressources et celles de leurs r6investissements au niveau du 
bilan de la Banque, du risque lie e la gestion de la tr6sorerie ainsi qu’aux operations de negociation (« trading »). 



Le risque de transformation est pris en charge par le comite ALM (« Asset Liability Management »), qui assure 
d’une part l’ad6quation de la gestion des fonds propres et des fonds places sur comptes e vue ou comptes 
d’epargne et, d’autre part, celle du refinancement des portefeuilles des credits nationaux et internationaux ainsi 
que des portefeuilles obligataires et actions propres de la Banque dans le but de minimiser les implications 
negatives des mouvements des courbes de taux sur les performances de la Banque. Le comite ALM se 
compose des membres du Comite de direction de la Banque et d’un certain nombre de chefs de service. 



Toutes les autres composantes du risque de marche comme le risque de taux, de change ou de prix sur actions 
touchant les positions de la tr6sorerie ou du « trading » en instruments du bilan et du hors bilan sont centralisees 
en temps reel e la salle des marches dans le systeme « front-office » et sont maintenues dans des limites fix6es 
par le Comite de direction de la Banque. Le Comite de direction est informe regulierement par une unite 
independante de la salle des marches du respect des limites ainsi que des niveaux de risque encourus. 



Les niveaux de risque sont principalement surveilies moyennant I’indicateur Iin6aire « Value at Risk » (VaR), qui 
a ete mis en place en 2003. La Banque calcule la VaR sur base de la methodologie dite de simulation historique. 
Les activites de « trading » et de trgsorerie sont soumises £ des limites VaR respectives. 



Sur une base journali£re, la VaR est £valu6e pour I’ensemble des portefeuilles £ risque de marche (« trading », 
trgsorerie, investissement) £ I’exception du portefeuille des participations. revaluation est faite pour une pgriode 
d’un jour avec un seuil de confiance de 99%. Les series temporelles couvrent une ann6e entire, ce qui 
correspond pour I’annge 2007 £ un total de 259 observations. 

L’efficacite des calculs de VaR est contr6l6e de manure ex-post dans le cadre d’un « back-testing » pour lequel 
les predictions faites par la VaR sont com parses par rapport aux variations de valeur effectivement constatees 
Le graphique suivant montre revolution de la VaR et du « back-testing » pour la Trgsorerie de la Banque durant 
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l'ann£e 2007. En moyenne, la VaR 6tait de 1,9 millions d’euros. Pour le seul portefeuille de « trading », la VaR 
etait de 199.000 euros en moyenne au courant de 2007. 



Le r6sultat n6gatif de la TrGsorerie ne devrait pas d6passer le montant de la VaR en moyenne plus d’un jour sur 
cent. Pour I'ann6e 2007, nous avons obsen/6 trois d£passements de la VaR pour la Tr£sorerie. 



Tresorerie 

Value at Risk / Backtesting 2007 
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En sus de la VaR, qui permet une gestion agr£g£e des difterents risques de marcfte, la Banque maintient 
d autres outils de gestion des risques en fonction des instruments financiers concentes. Ainsi, le risque de taux 
est g£r£ en simulant I’incidence d'une variation paraltele d'un point de base (0,01%) de la courbe des taux 
d interet sur la Valeur Actuelle Nette (ou « Net Present Value ») des positions. Les rapports quotidiens 
ptesentent done la variation resultant de la variation paraltele de toutes les courbes de taux d’interSt d'un point 
de base, appelee encore « Basis Point Value » (BPV) qui doit rester dans des limites fix6es. Denmeroe,, le risque 
de change et le risque sur actions sont g£r£s par des limites sur les positions individuell^^^ies-orSi^^^stop- 
loss ». 

Risque de liquidity 

Le risque de liquidity tesulte du probteme de reconciliation des flux financiers entrants ei^|tants^u^^ date 
precise. Le risque pour un etablissement financier est celui de ne plus pouvoir, a un momentferrner§ssurer ses 
obligations de paiement pour cause de manque d’actifs liquides par rapport aux passifs devenus exigibles. De 
par sa structure financiere, la Banque se trouve normalement dans une situation d'exc6dents de liquidites. Cette 
situation a pu etre maintenue au cours de la crise de liquidite du secteur financier qui a debute au deuxteme 
semestre de I'ann6e 2007. 




La Banque op£re un suivi permanent du risque de liquidite en fonction des £ch£ances. La salle des marches 
assure la gestion de la liquidite £ court terme. Au-del£, la Banque dispose de passifs stables et diversifies, 
notamment sous forme d’une base de d£p6ts clientele ttes solide et de programmes de refinancement ECP, 
USCP et EMTN qui lui assurent une situation confortable en mattere de liquidite. De plus, le portefeuille de 
valeurs mobilteres £ revenu fixe de grande qualite (rating moyen de AA-) permet £ la Banque un refinancement a 
la fois auptes de la Banque centrale europ6enne et dans le marclte du repo. 

Dans le cas d’un besoin urgent et important de liquidites, la Banque dispose d'une ligne de credit « intraday » et 
« overnight » auptes de la Banque centrale du Luxembourg (BCL) contre nantissement de titres publics ou 
autres titres £ revenu fixe. A cet effet, la Banque conserve en permanence un portefeuille d’un minimum de 
2.500 millions d’euros en titres £ revenu fixe pouvant servir de garantie auptes de la BCL. 

Risque operationnel 

D’une mantere g£n£rale, le risque operationnel est le risque de perte resultant de procedures internes 
inadaptees ou d£faillantes, d’erreurs humaines ou informatiques ou d’6v£nements externes. 

La maTtrise du risque operationnel est, entre autres, assur£e par des r&gles et procedures detailtees ainsi que 
par un systeme de contrdle interne imptemente £ tous les niveaux, dont le suivi est assure par la direction de la 
Banque. 

Dans le but de centraliser la gestion du risque operationnel, la Banque exploite un outil permettant, d'une part, la 
gestion des incidents internes selon les methodologies proposees par B£le II et, d'autre part, la definition de 
plans d'auto evaluation (« self-assessment ») des risques op£rationnels pour toutes les activites de la Banque. 
La Banque dispose d'une base de donnees qui recense tous les incidents qui ont un impact sur le resultat de la 
Banque et qui sont relatifs £ une d£faillance humaine ou informatique. Les incidents font par aiileurs I’objet d'une 
analyse r£currente au niveau d'un certain nombre de comites de la Banque, comme le Comite de Gestion 
Informatique. 
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La Banque vise par aiileurs £ diminuer le risque op£rationnel par une amelioration constante des systemes 
d 'exploitation et des structures organisationnelles. 

En ce qui conceme les activites de banque de detail, un suivi rigoureux des affaires, la separation des fonctions 
au niveau operationnel ainsi que le renforcement des procedures sont destines e 6viter d'eventuels incidents. 
Depuis 2004, le service « Compliance » veille au respect par la Banque de toute r6glementation en vigueur et 
notamment concernant les procedures et la formation en matiere de lutte contre le blanchiment d’argent et de 
financement du terrorisme et le suivi des reclamations de la clientele. 

Le service Organisation est en charge de la coordination des grands projets informatiques de la Banque avec 
comme objectif d'assurer le « change management » et d'6viter les risques op6rationnels inherents e ces projets. 
Au-deie, sa mission consiste e veiller d la s6curite physique et informatique de la Banque, avec la coordination 
des plans « Disaster Recovery Plan » (DRP) et « Business Continuity Plan» (BCP) qui servent a assurer la 
continuity des services de la Banque dans I'6ventualit6 d’une situation de crise. 

Dans le domaine de la security des systymes d’information, une attention toute particuliyre est accordye en 
permanence a la protection des informations relatives aux clients. Les considyrations de sycurity font partie 
intygrante de tous les projets informatiques et la Banque fait raguliyrement appel a des audits de security 
spycifiques pour confirmer le niveau de sycurity atteint. 

Finalement, la Banque a prorogy la souscription d'un certain nombre de polices d’assurance dans le but de se 
prymunir contre des pertes financiares yventuelles en rapport avec la matyrialisation d’un risque opyrationnel. 
Ces polices d’assurance couvrent les principaux domaines d’activity. Une partie de ces risques est prise en 
charge par la sociyty de ryassurance BCEE Ry. 

Risque financier et comptabilita de couverture dans les comptes consoles sous ryfyrentiel IFRS 

La Banque utilise des instruments dyrivys afin de couvrir les risques de taux d’intyryt, de change, de crydit et de 
prix fixe (indices boursiers, prix d’actions). Les instruments dyrivys couramment utilisys sont les « IRS - Interest 
rate swaps » et les « CIRS - Cross currency interest rate swaps » dans le cadre d’opyrations de couverture 
« Plain Vanilla ». Paraliyiement £ ces contrats standardisys, la Banque couvre spycifiquement les ymissions 
structures (EMTN) et les acquisitions d’obligations structures incluses dans le portefeuille des actifs 
disponibles £ la vente contenant des dyrivys incorporys (« Embedded derivatives ») par des swaps £ 
composantes structures. 

Un instrument d£rivy est toujours considyr comme dytenu £ des fins de transaction sauf s’il est d£signy en tant 
qu'instrument de couverture. Lore de la conclusion d'un contrat, la Banque peut d£signer certains instruments 
financiers en tant qu'instruments de couverture loreque ces op£rations respectent les crit£res dyfinis par la 
norme IAS 39. 

La Banque a principalement recours £ la couverture de juste valeur. 
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La comptabilita de couverture doit respecter les conditions limitatives suivantes 6noncees par la norme IAS 39 : 



ptealablement a la mise en place de la couverture, une documentation precise et formalisae sur la relation 
entre 1 atement couvert et I’atement de couverture, la nature du risque couvert, I’objectif et la strategic justifiant 
I operation de couverture ainsi que la nrtethode utilis6e pour mesurer I’efficience de la relation de couverture doit 
etre pr6par6e ; 

- la couverture doit dabuter das la mise en place de i’instrument et se poursuivre sans interruption ; 

- efficience prospective : das la mise en place de I’opferation, les caracteristiques de l’op6ration de couverture 
doivent permettre une couverture efficace de fagon a neutraliser les variations de juste valeur respectivement de 
flux de ttesorerie du sous-jacent couvert au cours de la p6riode de couverture. L’efficience prospective est 
donnae lorsque les caracteristiques principales entre aiaments couverts et de couverture sont sensiblement 
identiques (nominal, taux d’interat, acfteance, devise) a I’interieur de la p6riode de couverture d6sign6e par la 
Banque pour l’op6ration en question ; 



- efficience Prospective : un test Prospectif d'efficience de couverture (variations entre 80% et 125%) est 
effectua a chaque arreta comptable. " " 



Progression soutenue de la rentability 



Les rasultats financiers de la Banque au 31 dacembre 2007 sont en progression soutenue par rapport a ceux 
affiches pour I’exercice 2006. 




Le produit bancaire a enregistra une croissance de 5,3% pour se situer a 423,9 millions d'euros fin 2007 
(croissance de 13,2% a 470,8 millions d’euros pour les comptes consolidas). 

La marge nette d'interat est en forte hausse (+14,1% dans les comptes annuels ; +15,5% dans les comptes 
consolides) grace a I'accroissement du volume des credits et des d6p6ts de la clientele non bancaire, 
I’aug mentation de la marge r6alis6e sur les op6rations de march6s et d’ALM et la progression des rasultats de 
replacement des fonds propres. La marge d’inteP a globalement ban6fici6 des hausses de taux d’interet de la 
part de la Banque centrale europ6enne (BCE). 

Le rasultat sur commissions augmente de 10,9% (+8,8% dans les comptes consolidas) grace a I’activite 
d'administration d'opc et a I'activite de cradits a la clientele non bancaire. 



Les revenus de valeurs mobiliares a revenu variable ont progressa de 4,4% (+12,5% de croissance de revenus 
dans les comptes consolidas) avec une nouvelle augmentation des dividendes pergus en provenance des 
portefeuille de titres et de participations (portefeuille des actifs disponibles a la vente dans les comptes 
consolidas). 



Le rasultat provenant d’oparations financiares passe de 20,9 millions d’euros fin 2006 a 1,7 millions d’euros au 
31 dacembre 2007. Par definition plus volatile, cette rubrique inclut le rasultat de I’activite nagoce de titres et 
oparations de change. En 2007, la ptesente rubrique comprend agalement les rasultats devaluation des 
obligations a taux flottant des ametteurs financiers dont les prix ont souffert de la crise de confiance ganaralisae 
qui a gagna les marchas financiers suite a la crise du « subprime » (dans les comptes consolidas, ces rasultats 
devaluation apparaissent a la rubrique Raserve de raavaluation dans les fonds propres au bilan. La teserve de 
Evaluation affiche naanmoins une croissance de 1 1,1% pour atteindre 538,6 millions d’euros fin 2007). 
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Les autres produits d’exploitation sont en baisse par rapport a I’annde dernidre en raison de I’absence en 2007 
d une plus-value a caractdre non recurrent (dans les comptes consolidds, les autres produits d 'exploitation sont 
stables, les plus-values sur ventes de participations y figurent a la rubrique du Rdsultat realisd sur instruments 
financiers non renseignds a la juste valeur au compte de rdsultat . Cette derniare rubrique affiche, d’une annde a 
I’autre, une progression de 20,5%). 

Grace a une politique rigoureuse de maltrise des couts, la Banque a pu limiter la croissance de ses frais 
gdndraux totaux a 2,4% (2,2% dans les comptes consolidds). D’importants projets de « reengineering » et 
d automatisation des processus contribuent a amdliorer constamment la productivitd. Ces aiaments ont permis 
de compenser I'effet de la croissance structurelle des frais de personnel tout en preservant la qualite du service 
rendu. 

En ligne avec sa politique de prudence, la Banque a constitue des corrections de valeur nettes couvrant les 
risques identifies en cours d’annee sur certains de ses actifs de 26,1 millions d’euros par rapport a 1 1 ,8 millions 
d euros en 2006 (dans les comptes consolides, la dotation nette pour corrections de valeur sur risques de credit 
individuels et collectifs sur instruments financiers est pass6e de 2,5 millions d'euros en 2006 a 13,7 millions 
d’euros en 2007 ; cette augmentation est la consequence directe de la deterioration de certains actifs dans le 
contexte de la crise sur les marches financiers). 

Compte tenu des elements qui precedent, la Banque peut afficher, pour I'exercice 2007, un benefice net de 
117,0 millions d’euros (201,7 millions d’euros dans les comptes consolides) contre 109,0 millions d'euros (158,1 
millions d’euros dans les comptes consolides) un an plus tat, en hausse de 8,0 millions d’euros ou de 7,3% (en 
hausse de 43,6 millions d’euros ou de 27,6% dans les comptes consolides). 

Apres distribution d’une partie du b6n6fice net a I’Etat luxembourgeois, le resultat restant permet a la Banque de 
renforcer ses fonds propres, dont le niveau est largement suffisant pour r6pondre aux normes communautaires 
en matiere de solvability avec un ratio integre d’adequation des fonds propres au 31 d6cembre 2007 de 11,60% 
et un « Tier 1 ratio » de 9,39%. Les fonds propres de base se situent a 1.527,6 millions d’euros au 31 d6cembre 
2007 contre 1.436,6 millions d’euros un an plus tdt, soit un accroissement de 6,3% (dans les comptes 
consolidds, les fonds propres se situent a 2.635,1 millions d’euros au 31 ddcembre 2007 contre 2.379,4 millions 
d’euros un an plus tdt, soit un accroissement de 10,75%). L’expansion du volume des affaires dans les anndes a 
venir est ainsi assurde. 
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Perspectives pour I’ann6e 2008 



En ce debut de I’annSe 2008, les marches boursiers sont sous I’emprise de mauvaises nouvelles et I’economie 
mondiale, confrontee £ des vents contraires, montre des signes de ralentissement. Les indicateurs Sconomiques 
prScurseurs sont en recul aussi bien en Europe que dans les autres principales regions du monde. 

La crise du credit et les craintes de pertes et de moins-values suppISmentaires dans le secteur financier 
continuent de provoquer des sanctions en bourse. La prime de risque, par rapport au rendement faible des 
obligations, a considSrablement augments. 

Compte tenu d’une conjoncture nationale toujours favorable, la BCEE est confiante en sa capacity £ dSvelopper 
ses activites de banque universelle en 2008. 

L'amSIioration constante de la qualite du service au client restera la preoccupation principale et prioritaire de la 
Banque Sgalement en 2008. 

Des 6v£nements importants, mettant en cause la marche normale des affaires de la Banque, ne se sont pas 
produits apr6s la clfiture de I'exercice 2007. 



Luxembourg, le 14 mars 2008 




Pour le Comite de direction 





Michel Birel 
)irecteur General adjoint 




— - 

Jean-Claude Finck 
Directeur General 
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Deloitte SA 
Audit, Tax, Consulting, 
Financial Advisory Services 
560, rue de Neudorf 
L-2220 Luxembourg 
B.P. 1 173 

L-1011 Luxembourg 

Tel: +352 451 451 
Fax:+352 451 452 401 
vwvw.deloitte.lu 



Au Conseil d' administration de la 
Banque et Caisse d’Epargne de l’Etat, Luxembourg 

Rapport sur les comptes annuels 

Conformement au mandat donn6 par le Gouvemement du Grand-Duche de Luxembourg, sur 
proposition du Conseil d’administration de la Banque et Caisse d’Epargne de l’Etat, Luxembourg, 
nous avons effectue l'audit des comptes annuels ci-joints de la Banque et Caisse d’Epargne de l’Etat, 
Luxembourg, comprenant le bilan au 3 1 decembre 2007, ainsi que le compte de profits et pertes pour 
l'exercice clos a cette date, et des annexes contenant un resume des principales methodes comptables 
et d'autres notes explicatives. 

Responsabilite du Comite de direction et du Conseil d’administration dans I'etablissement et la 
presentation des comptes annuels 

L'etablissement et la presentation sincere des comptes annuels en conformite avec les obligations 
legales et reglementaires relatives a l’etablissement et la presentation des comptes annuels en vigueur 
au Luxembourg, relevent de la responsabilite du Comite de direction et font l’objet d’une approbation 
par le Conseil d’administration, conformement a la loi organique du 24 mars 1989. Cette 
responsabilite comprend : la conception, la mise en place et le suivi d'un controle interne relatif a 
l'etablissement et la presentation sincere des comptes annuels ne comportant pas d'anomalies 
significatives, que celles-ci resultent de fraudes ou d'erreurs, ainsi que la determination d'estimations 
comptables raisonnables au regard des circonstances. 




Deloitte 

RAPPORT DU REVISEUR D’ENTREPRISES 



Responsabilite du reviseur d’entreprises 

Notre responsabilite est d’exprimer une opinion sur ces comptes annuels sur la base de notre audit. 

Nous avons effectue notre audit selon les Normes Internationales d’Audit telles qu’adoptees par 
l’lnstitut des reviseurs d’entreprises. Ces normes requierent de notre part de nous conformer aux regies 
d’ethique et de planifier et de realiser l’audit pour obtenir une assurance raisonnable que les comptes 
annuels ne comportent pas d’anomalies significatives. 

Audit. Tax. Consulting. Financial Advisory. Deloitte Touche Tohmatsu 



Societe Anonyme 

RCS Luxembourg B 67.895 

Automation d'etablissement. n* 88607 
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Deloitte. 



Un audit implique la mise en oeuvre de procedures en vue de recueillir des elements 
concemant les montants et les informations foumies dans les comptes annuels. Le 
procedures releve du jugement du reviseur d’entreprises, de meme que revaluation du risque que les 
comptes annuels contiennent des anomalies sigmficatives, que celles-ci resultent de ffaudes ou 
d’erreurs. En procedant a ces evaluations du risque, le reviseur d’entreprises prend en compte le 
controle interne en vigueur dans l’entite relatif a l’etablissement et la presentation sincere des comptes 
annuels afin de definir des procedures d’audit appropriees en la circonstance, et non dans le but 
d’exprimer une opinion sur l’efficacite de celui-ci. 

Un audit comporte egalement 1’ appreciation du caractere approprie des methodes comptables retenues 
et le caractere raisonnable des estimations comptables faites sous la responsabilite du Comite de 
direction et approuvd par le Conseil d’administration, de meme que l’appreciation de la presentation 
d’ ensemble des comptes annuels. Nous estimons que les elements probants recueillis sont suffisants et 
appropries pour fonder notre opinion. 

Opinion 

A notre avis, les comptes annuels donnent une image fidele du patrimoine et de la situation financiere 
de la Banque et Caisse d’Epargne de l’Etat, Luxembourg, au 31 decembre 2007, ainsi que de ses 
resultats pour l’exercice clos a cette date, conformement aux obligations legales et reglementaires 
relatives a l’etablissement et la presentation des comptes annuels en vigueur au Luxembourg. 

Rapport sur d'autres obligations legales ou reglementaires 

Le rapport de gestion, qui releve de la responsabilite du Comite de direction et fait l’objet d’une 
approbation par le Conseil d’administration, est en concordance avec les comptes annuels. 




Deloitte SA 
Reviseur d’entreprises 





u 



Le 17 mars 2008 




Document emis electroniquement 



BILAN AU 31 DECEMBRE 2007 EN EUROS 



ACTIF 




(en euros) 

2007 



Caisse, avoirs auptes des banques centrales et des 



offices des cheques postaux 


5.1. 


1.179.943.094 


948.078.523 


Effets publics et autres effets admissibles au 
refinancement auptes de la Banque centrale: 
effets publics et valeurs assimildes 


5.1., 5.11., 
5.12 


2.666.410.540 

2 . 666 . 410.540 


2.725.943.337 

2 . 725 . 943.337 


Cteances sur les 6tablissements de credit: 

a. d vue 

b. autres crdances 


5.1., 5.2., 
5.9 


11.903.960.483 

393 . 370.501 

11 . 510 . 589.982 


9.896.209.413 

835 . 466.129 

9 . 060 . 743.284 


Cteances sur la clientele 


5 .1., 5.13 


9.227.779.337 


10.755.126.625 


Op6rations de credit-bail 


5.1. 


60.724.728 


70.365.037 


Obligations et autres valeurs mobilises d revenu fixe: 

a. des dmetteurs publics 

b. d'autres dmetteurs 


5.1., 5.2., 5.9, 

5.11., 5.13. 


14.260.328.896 

217 . 433.879 

14 . 042 . 895.017 


13.202.567.693 
200 . 344.984 
13 . 002 . 222. 709 


Actions et autres valeurs mobilises & revenu variable 


5.1, 5.3. 


214.005.519 


349.428.943 


Participations 


5.4., 5.8., 5.9. 


88.756.087 


85.047.482 


Parts dans des entreprises Ii6es 


5.5., 5.8., 5.9. 


7.690.682 


7.684.859 


Actifs corporels 


5.6., 5.9. 


212.069.695 


203.726.083 


Autres actifs 


5.7. 


245.631.680 


231.290.636 


Comptes de tegularisation 


5.10. 


815.467.699 


946.240.552 


TOTAL ACTIF 


5.14, 8.1 


40.882.768.440 


39.421.709.183 


HORS-BILAN 








Passifs Sventuels 

dont: - cautionnements et actifs donnas en garantie 


7.1. 


1.776.310.492 

229 . 754.707 


2.297.885.346 

203 . 040.123 



(*) les notes renvoient & I'annexe 
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